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джетних асигнувань, але й субвенцій, субсидій та інших цільових
адресних надходжень.
З метою фінансової підтримки малого інноваційного підпри-
ємництва, здійснення реального стартового фінансування іннова-
ційних проектів і створення малих інноваційних підприємств до-
цільно утворювати спеціальні державні або муніципальні
позабюджетні фонди, а також венчурні фонди. Останні можна
утворювати для здійснення ризикових інвестиційних проектів у
формі комерційних організацій (акціонерних товариств або гос-
подарських товариств) за рахунок часткової участі організацій і
підприємств, які здійснюють інноваційну діяльність, банків та
інших фінансових інститутів, що спеціалізуються на інвестиціях,
в акціонерному капіталі підприємств.
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ІНВЕСТИЦІЙНА ОЦІНКА ПІДПРИЄМСТВ
На сучасному етапі розвитку економіки України виникла
об’єктивна необхідність активізації інвестиційної діяльності. Ін-
вестиційна діяльність є вирішальною ланкою всієї економічної
політики держави. Без неї не вдається швидко подолати загаль-
ноекономічну кризу і вийти на рівень економічного зростання,
забезпечити приріст соціального ефекту, досягти збалансованості
макроструктури тощо.
Потрібно зазначити, що такі процеси, як структурне та якісне
оновлення виробництва і створення ринкової інфраструктури
відбуваються практично повністю шляхом інвестування. Чим ін-
тенсивніше воно здійснюється, тим швидше проходить відтво-
рювальний процес, тим активніше відбуваються ефективні рин-
кові перетворення.
Інвестиції є домінуючим фактором економічного зростання
будь-якої держави.
У контексті інвестиційної оцінки підприємств України слід
розрізняти такі поняття, як інвестиційна вартість, інвестиційний
капітал та капітальні інвестиції.
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Згідно з пунктом 3 Національного стандарту № 1 «Загальні за-
сади оцінки майна і майнових прав» під інвестиційною вартістю
розуміється «вартість, визначена з урахуванням конкретних
умов, вимог та мети інвестування в об’єкт оцінки» [2].
У Національному стандарті № 3 «Оцінка цілісних майнових
комплексів» зазначено, що «інвестований капітал — сума влас-
ного та запозиченого капіталу (довгострокового боргу) цілісного
майнового комплексу» та «капітальні інвестиції — інвестиції, що
спрямовуються у будівництво, виготовлення, реконструкцію, мо-
дернізацію, придбання, створення необоротних активів (включа-
ючи необоротні матеріальні активи, призначені для заміни дію-
чих, і устаткування для здійснення монтажу), а також авансові
платежі для фінансування капітального будівництва» [3].
Загальноприйнятим принципом оцінювання ефекту інвестицій
є зіставлення обсягів витрат та доходів. Для обґрунтування еко-
номічної ефективності інвестиційних проектів використовують
комплекс показників, які відображають різні аспекти даного
принципу та дають можливість оцінити доцільність інвестицій.
До показників оцінки ефективності інвестицій у проект відно-
сяться: чиста приведена вартість, термін окупності, коефіцієнт
співвідношення доходів та витрат, коефіцієнт прибутковості,
внутрішня норма прибутковості та фондовіддача [1].
Згідно з Національним стандартом № 1 «Загальні засади оцін-
ки майна і майнових прав» для визначення суми додаткового ін-
вестування в підприємство необхідно враховувати інвестиційну
вартість об’єкта оцінки у формі цілісного майнового комплексу
за допомогою дохідного підходу із застосуванням методу дискон-
тування грошових потоків, а для об’єкта оцінки у матеріальній
формі — шляхом комбінування кількох методичних підходів.
При прогнозуванні капітальних інвестицій, збільшення (змен-
шення) робочого капіталу та сум довгострокових зобов’язань
здійснюється на підставі та у взаємозв’язку з прогнозними показ-
никами діяльності підприємства, цілісний майновий комплекс
якого оцінюється. Під час прогнозування необхідно враховувати
лише ті інвестиції, збільшення (зменшення) робочого капіталу та
сум довгострокових зобов’язань, доцільність яких економічно об-
ґрунтована, а відповідні витрати забезпечені прогнозованими
внутрішніми або зовнішніми джерелами фінансування (можливі-
стю позичення необхідних коштів).
Виходячи з вище викладеного, можливо зазначити, що при роз-
гляді та аналізі інвестиційного проекту використовують загально-
прийняті показники оцінки ефективності інвестицій, але при визна-
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ченні суми додаткового інвестування в підприємство необхідно
враховувати інвестиційну вартість об’єкта оцінки у формі цілісного
майнового комплексу за допомогою дохідного підходу із застосу-
ванням методу дисконтування грошових потоків. Наведені неузго-
дження дають нам можливість стверджувати, що на сьогоднішній
день в Україні ще не на недостатньому рівні врегульована норматив-
но-законодавча база з загальноприйнятими методиками стосовно
інвестиційної оцінки підприємства та бізнес-проектів.
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СВІТОВІ МОДЕЛІ ІНВЕСТИЦІЙНОЇ ДІЯЛЬНОСТІ
БАНКІВСЬКИХ УСТАНОВ
У міру розвитку банківської системи України активно розви-
вається і банківська інвестиційна діяльність. Зрозуміло, що ста-
новлення могутньої сфери, пов’язаної з таким важливим проце-
сом, як управління грошовими потоками, неможливо здійснити
без помилок. Однак ці помилки можливо недопустити, викорис-
товуючи успішний досвід інших країн.
